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Resumen
Este trabajo analiza los determinantes de la decisi￿n de la forma de tenencia
de la vivienda habitual y, en particular, su relaci￿n con la estructura tributaria
en el caso espaæol, utilizando datos de 6672 declaraciones del Impuesto a la
Renta de las Personas F￿sicas (IRPF) del aæo 1993. En un modelo conjunto se
estiman la decisi￿n de tenencia, la probabilidad de alcanzar ciertos l￿mites legales
a las deducciones y el ahorro ￿scal asociado a la adquisici￿n de la vivienda. Los
resultados muestran que la renta y otras caracter￿sticas del agente, tales como
su estado civil, son estad￿sticamente signi￿cativas en la decisi￿n de tenencia.
AdemÆs, la evidencia muestra que el ahorro ￿scal es afectado por un sesgo
de selecci￿n end￿geno. Finalmente, tambiØn se concluye que el sistema ￿scal
vigente en 1993 afectaba el importe invertido en vivienda.
Abstract
This paper analyzes the determinants of housing tenure choice and its re-
lationship with the income taxes structure by using 6672 Spanish income tax
forms of 1993. We use a model that jointly estimates the agent housing tenure
decision, her probability of overcoming the legal tops for deductions and the in-
come tax savings derived from home ownership. Results show that the agent￿ s
income is signi￿cant on the tenure choice as well as other characteristics of the
agent like her marital status. Furthermore, the amount of tax deductions is
a⁄ected by the presence of a self-selection bias. Finally, we also conclude that
the 1993 lawful tax system a⁄ected the amount invested in housing.
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2CEMFI y UdelaR1 Introducci￿n
El sistema ￿scal espaæol permite deducir parte del coste de adquisici￿n de la
propiedad de la vivienda habitual en los pagos del Impuesto a la Renta de
las Personas F￿sicas (IRPF). Esas deducciones implican una reducci￿n en la
recaudaci￿n impositiva que, segœn la muestra analizada, alcanz￿ al 9,4% del
total correspondiente al IRPF en el aæo 1993. Desde la perspectiva de los
hogares, las deducciones representaron un ahorro del 36.8% de los pagos de
IRPF, en promedio, para aquellos que hab￿an adquirido la propiedad de su
vivienda habitual en aæos recientes (Cuadro 1).
Segœn diversos autores la posibilidad de deducir parte de los pagos de la
compra de la vivienda ayuda a explicar el hecho de que Espaæa sea el pa￿s
de la Uni￿n Europea con mayor proporci￿n de hogares propietarios. A ello se
suma la cuesti￿n de que el importe de las deducciones depende de caracter￿sticas
individuales y que, por lo tanto, la ￿scalidad incide de manera heterogØnea en
el precio relativo de compra de la vivienda frente al del alquiler.
Esto determina que existan al menos dos efectos de la pol￿tica en cuesti￿n:
a) promueve un incremento del precio relativo de la vivienda frente al de otros
bienes y b) introduce distorsiones heterogØneas en el precio relativo de com-
pra con respecto al alquiler que no pueden ser compensadas por mecanismos
de mercado. Este estudio se concentra en el œltimo de esos efectos analizando
emp￿ricamente los determinantes de la decisi￿n de adquisici￿n de la vivienda ha-
bitual y su relaci￿n con la renta y el IRPF. Para ello, se estudian conjuntamente
los determinantes de la decisi￿n de tenencia, los de la probabilidad de que el
agente alcance los l￿mites legales a las deducciones ￿scales y los condicionantes
de la magnitud de las deducciones derivadas de la tenencia en propiedad de la
vivienda.
Para realizar el anÆlisis emp￿rico se utiliza la informaci￿n contenida en
las declaraciones de renta correspondientes al aæo 1993, realizadas por 5647
unidades ￿scales espaæolas (6672 declarantes). Dicha secci￿n cruzada corres-
ponde a una muestra aleatoria extra￿da de la base de datos de declarantes por
IRPF del Instituto de Estudios Fiscales.
El anÆlisis emp￿rico propuesto se realiza a travØs de un procedimiento bi-
etÆpico. En la primera etapa se estiman, mediante modelos probit, los condi-
cionantes de la decisi￿n de compra de la vivienda y los de que el agente al-
cance el mÆximo legal en las deducciones. En la segunda etapa se analizan los
1determinantes de la magnitud del ahorro ￿scal que realiza el agente, utilizando
las observaciones de propietarios de la vivienda habitual que no alcanzan las de-
ducciones legales mÆximas. Siguiendo el procedimiento del modelo de selecci￿n
de Heckman, se incluyen factores de correcci￿n del sesgo de selecci￿n en la es-
timaci￿n de la ecuaci￿n del total de deducciones por compra de la vivienda; y,
por tanto, se tiene en cuenta la posibilidad de que sea end￿geno el proceso de
selecci￿n de los casos de propietarios no afectados por los l￿mites legales.
Los resultados muestran que la renta y el estado civil son los principales
determinantes de la opci￿n de tenencia. TambiØn se encuentra evidencia que
indica que hogares en etapas del ciclo vital avanzadas tienen mayor probabilidad
de poseer la propiedad de la vivienda. AdemÆs, el tipo impositivo medio de la
unidad familiar determina la magnitud de las deducciones y, por lo tanto, el
importe de la inversi￿n en vivienda habitual. Asimismo, la evidencia emp￿rica
respalda la hip￿tesis de que existe sesgo de selecci￿n end￿geno en la determi-
naci￿n del ahorro ￿scal dado por el conjunto de deducciones por compra de la
vivienda. Dicho sesgo se asocia a la decisi￿n de tenencia si se trata propietarios
que han comprado recientemente su vivienda y a los ajustes derivados de la
existencia de l￿mites a las deducciones en el caso de la muestra completa.
El trabajo se organiza de la siguiente forma. En la Secci￿n 2 se resumen los
principales argumentos te￿ricos recogidos en el literatura, as￿ como las princi-
pales caracter￿sticas del rØgimen ￿scal espaæol en relaci￿n al tema de la vivienda.
El planteamiento de los principales problemas economØtricos y las soluciones
adoptadas, en particular la formalizaci￿n del modelo emp￿rico estimable y el
procedimiento de estimaci￿n, se incluyen en la Secci￿n 3. En la Secci￿n 4 se re-
seæan las caracter￿sticas de la base de datos utilizada. Finalmente, en la Secci￿n
5 se presentan los principales resultados de las estimaciones y en la Secci￿n 6
las conclusiones.
2 Marco te￿rico
2.1 Tenencia de vivienda
La explicaci￿n del comportamiento del consumidor con relaci￿n a la decisi￿n de
tenencia de la vivienda presenta caracter￿sticas peculiares: se trata de un bien
duradero, indivisible y el cambio en los niveles de consumo requiere incurrir en
costes ￿jos (costes de bœsqueda e informaci￿n y cargas ￿scales en la compra-
venta). AdemÆs, existen varias formas de acceder a los servicios de consumo de
2la vivienda, siendo la propiedad y el arrendamiento las mÆs representativas.
El tratamiento de este problema es diverso en la literatura, destacÆndose
dos tipos de aproximaciones: una que atiende fundamentalmente a los factores
individuales que determinan la decisi￿n del consumidor y otra que resuelve el
problema de equilibrio parcial del mercado de la vivienda. Los trabajos de
Rosen (1979), Henderson y Ioannides (1983) y Grossman y Laroque (1990) son
referentes bÆsicos del primer tipo de enfoque. El enfoque de equilibrio parcial,
en tanto, ha sido ampliamente estudiado por autores como Poterba (1992).
Rosen (1979) utilizando datos estadounidenses encuentra evidencia indica-
tiva respecto a que el rØgimen ￿scal afecta tanto la decisi￿n de tenencia como el
importe del gasto en vivienda. AdemÆs, encuentra que la probabilidad de tenen-
cia en propiedad aumenta con la renta. Henderson y Ioannides (1983) concluyen
que los incentivos ￿scales y las imperfecciones del mercado del crØdito son los as-
pectos decisivos para poder explicar el comportamiento observado con relaci￿n
a la decisi￿n de tenencia de la vivienda desde un punto de vista te￿rico. Poterba
(1992) demuestra que el sistema ￿scal introduce distorsiones en el precio relativo
de compra frente al de alquiler, reduciendo el coste de uso a los propietarios y
promoviendo una mayor tendencia a optar por adquirir la vivienda. En cam-
bio, Berkovec y Fullerton (1992) concluyen que el rØgimen ￿scal no incide en la
decisi￿n de los hogares de incluir la vivienda en su cartera de activos pero s￿ en
la cuant￿a a invertir en la misma.
A partir de los art￿culos antes seæalados ser￿a posible identi￿car incentivos
y desincentivos a la adquisici￿n de la propiedad de la vivienda habitual. Los
incentivos a la compra se agrupan en: a) la existencia de rentas generadas por
la estructura tributaria apropiables œnicamente a travØs de la ocupaci￿n de una
vivienda que se posee en propiedad; b) el coste de arrendamiento supera el coste
de uso debido a la existencia de riesgo moral en los contratos de arrendamiento;
c) la posibilidad de utilizar la vivienda como colateral; d) la utilidad subjetiva
derivada de la posesi￿n de la vivienda en propiedad podr￿a ser mayor. En el
otro extremo, los desincentivos se asocian bÆsicamente a la existencia de costes
de transacci￿n en las operaciones de compra-venta de viviendas y el coste de
oportunidad que supone incluir en la cartera de activos un bien indivisible e
il￿quido como es la vivienda.
32.2 Fiscalidad y compra de vivienda en Espaæa
El sistema ￿scal espaæol se ha caracterizado por permitir importantes dedu-
cciones por los gastos de adquisici￿n de la vivienda habitual. Paralelamente,
grava con un impuesto proporcional el importe de las operaciones de compra-
venta de inmuebles (Impuesto a las Transacciones Patrimoniales).
Segœn datos de la Encuesta de Presupuestos Familiares (EPF), el 80% de
los hogares espaæoles eran propietarios de su vivienda habitual en 1995; un
13% la arrendaba y cerca del 6% acced￿a gratuitamente a la misma. Datos
comparables para otros pa￿ses de la OCDE muestran que Espaæa exhibe la
mayor proporci￿n de propietarios. Segœn datos del Panel de Hogares de la
Uni￿n Europea, el porcentaje de hogares arrendatarios ascend￿a en promedio a
35,8 para el conjunto de los pa￿ses miembros. En el extremo contrario a Espaæa
se ubican Alemania, Pa￿ses Bajos y Austria: en Alemania mÆs del 50% de las
viviendas son alquiladas.
En el Cuadro 1 se observa que las deducciones por concepto de adquisici￿n
de vivienda representaron una reducci￿n del 9,4% de la recaudaci￿n correspon-
diente al IRPF del aæo 1993 en la muestra analizada. Si se tienen en cuenta s￿lo
a los propietarios de vivienda, la reducci￿n alcanza al 11,6% y considerando s￿lo
a aquellos propietarios que hab￿an comprado recientemente su vivienda dicho
porcentaje se eleva hasta el 36.8%. Pero la magnitud de las deducciones estÆn
sujetas a l￿mites y dependen tanto del valor de la vivienda como de caracter￿s-
ticas del agente, tales como la renta y la composici￿n del hogar.
Existen diversos trabajos previos que analizan la relaci￿n entre tenencia
y ￿scalidad para el caso espaæol. Lasheras, Salas y PØrez-Villacast￿n (1991)
encuentran que la ￿scalidad tiene un efecto s￿lo marginalmente signi￿cativo
en la decisi￿n de compra de la vivienda. Similarmente, JaØn y Molina (1992)
concluyen que la decisi￿n de tenencia depende signi￿cativamente de la renta y
de otros factores de tipo socio-econ￿mico, pero no depende signi￿cativamente
del precio relativo de compra, y por lo tanto tampoco depende del rØgimen ￿scal.
AdemÆs, L￿pez Garc￿a (1999) seæala que el sistema ￿scal espaæol fuerza un alza
del precio de mercado de la vivienda, lo cual determina que la ayuda ￿scal a los
adquirientes sea menor a la deseada por el legislador.
Los factores que dan lugar a ahorros ￿scales para el agente por concepto
de adquisici￿n de la vivienda habitual en el rØgimen vigente hasta 1998 son
bÆsicamente cuatro (Onrubia y Sanz, 1998). En primer lugar, se produce una
4subvaloraci￿n de la renta, dado que se imputa como ingreso del hogar un por-
centaje (2%) que suele ser inferior al rendimiento medio del capital. Adicional-
mente, hay un tratamiento favorable de las ganancias de capital bÆsicamente
debido a que la base de aplicaci￿n es el valor catastral, el cual subestima de
manera notoria el valor del inmueble y su evoluci￿n en el tiempo. En tercer
lugar, los propietarios de su vivienda habitual pueden deducir de la base im-
ponible cargas de intereses por prØstamos contratados para su adquisici￿n y los
pagos del Impuesto de Bienes Inmuebles. Finalmente, es posible deducir de la
cuota hasta un 15% por las amortizaciones del capital adeudado y/o los pagos
directos efectuados para la compra.
N￿tese que el ahorro asociado a la adquisici￿n de la vivienda estÆ dado por
deducciones en la base y deducciones en la cuota, las cuales operan de manera
diversa segœn la renta del hogar y la antig￿edad de la hipoteca. Si los l￿mites
legales fueran ex￿genos para el agente y los hogares ￿nanciaran una proporci￿n
dada de la adquisici￿n con prØstamos bancarios, el l￿mite de deducci￿n por
intereses afectar￿a principalmente aquellos hogares de rentas mÆs altas, dado que
se supone que estos demandarÆn viviendas de mayor valor. AdemÆs, si el valor
de la vivienda es una funci￿n c￿ncava de la renta, como el l￿mite de deducci￿n
de las amortizaciones estÆ dado por un porcentaje de la base liquidable, ese
l￿mite afectarÆ principalmente los hogares de renta mÆs baja. AdemÆs, como
dichos l￿mites tambiØn operan de manera diversa segœn la antig￿edad de la
hipoteca, el l￿mite a la deducci￿n en la base operarÆ bÆsicamente en los aæos
inmediatamente posteriores a la adquisici￿n, mientras que el l￿mite de deducci￿n
en la cuota afectarÆ en los aæos ￿nales de pago del prØstamo.
3 Especi￿caci￿n emp￿rica
3.1 Principales problemas economØtricos
Uno de los principales problemas economØtricos que se plantea en la estimaci￿n
del ahorro ￿scal por adquisici￿n de vivienda es que esta variable s￿lo toma
valores positivos en el caso en el que el hogar sea propietario de su vivienda, lo
cual determina que exista un punto de censura en cero. Adicionalmente, en la
medida en que existen l￿mites a la deducciones tambiØn se producirÆn puntos de
censura superior. Dichos puntos de censura superior var￿an entre individuos, al
depender los l￿mites legales a las deducciones de la renta y otras caracter￿sticas
del agente. Lo anterior de￿ne la existencia de un problema de censura inferior
5y superior, que serÆ relevante si existe correlaci￿n entre los determinantes de
las decisiones que condicionan el proceso de censura y la magnitud de las dedu-
cciones ￿scales. En tal caso, existirÆ sesgo de selecci￿n muestral y, por lo tanto,
las estimaciones de los coe￿cientes provenientes de un modelo de regresi￿n que
ignore la censura serÆn inconsistentes. Para resolver este problema se utiliza
una estimaci￿n bietÆpica, siguiendo el mØtodo propuesto por Heckman, el cual
permite encontrar estimadores consistentes y contrastar la presencia de sesgo
de selecci￿n.
En segundo lugar, existen problemas de observabilidad y/o de endogeneidad
de variables explicativas relevantes. Algunos determinantes de la decisi￿n, como
la renta permanente, la incertidumbre respecto a la renta futura y la aversi￿n
al riesgo son t￿picamente inobservables. AdemÆs, medidas tales como la base
liquidable del impuesto, el tipo impositivo, y la renta corriente se observan s￿lo
despuØs de realizadas las deducciones ￿scales correspondientes y dependen, por
lo tanto, del rØgimen de tenencia de la vivienda habitual.
No obstante, para medir la renta y los tipos impositivos es sencillo utilizar
mediciones antes de deducciones por pagos de vivienda y as￿ se ha procedido
en este trabajo. TambiØn se introducen variables que permiten tener en cuenta
la antig￿edad de la hipoteca, la etapa del ciclo vital y el grado de incertidum-
bre respecto a la renta futura y/o a las di￿cultades de acceso al crØdito. Para
construir una medida aproximada de los aæos de la hipoteca se utiliza la raz￿n in-
tereses respecto amortizaciones del prØstamo para la adquisici￿n de la vivienda.3
TambiØn se incluye una variable ￿cticia que recoge si el declarante o su c￿nyuge
estÆn jubilados. 4 AdemÆs, con el objetivo de incorporar medidas que den
cuenta del grado de incertidumbre sobre la renta futura y del potencial grado
de di￿cultad para acceder a ￿nanciaci￿n ajena, se incluyen tres variables: la
condici￿n de ocupado o no del cabeza de familia, la proporci￿n de renta salar-
ial en la total y la presencia de ingresos derivados de actividades profesionales
independientes. Otras variables se excluyen debido a que presentan problemas
3Si suponemos que todos los prØstamos para vivienda se amortizan con un sistema de N
cuotas mensuales ￿jas, dados N y el tipo de interØs r este ratio, calculado para la cuota s,
estÆ dado por INT=AMORT = (1 + r)N￿s ￿ 1, lo cual permite obtener una medida de la
inversa de la antiguedad de la hipoteca. N￿tese que en el caso analizado los datos de intereses
y amortizaciones se corresponden con las sumas de todo un aæo (correspondiendo por tanto a










y continœa ofreciendo una aproximaci￿n
de la inversa de la antig￿edad de la hipoteca.
4Rosen (1979), as￿ como JaØn y Molina (1994), distinguen cuatro etapas del ciclo vital,
mediante la inclusi￿n de tres variables ￿cticias, segœn la edad del cabeza de hogar.
6de endogeneidad no resolubles en una estimaci￿n de secci￿n cruzada como por
ejemplo los rendimientos derivados de la riqueza ￿nanciera.
Finalmente, se realiza la estimaci￿n para la muestra completa y para una
submuestra que selecciona œnicamente casos de arrendatarios y de propietarios
que han comprado o cambiado recientemente su vivienda habitual. Se considera
que estos œltimos son aquellos que dedujeron mÆs de 300.000 pesetas por intere-
ses o por amortizaciones de prØstamos de vivienda. La comparaci￿n entre los
resultados de ambas muestras permite evaluar cambios en los determinantes
cuando nos acercamos al momento de la decisi￿n de la compra de la primera
vivienda o del cambio de la misma.
3.2 Modelo emp￿rico
De forma sintØtica, es posible fundamentar la modelizaci￿n emp￿rica aqu￿ adop-
tada mediante las siguientes a￿rmaciones bÆsicas. En primer lugar, el agente
opta por adquirir o mantener la propiedad de su vivienda habitual si la utilidad
que le reporta esta opci￿n es mayor que la de las restantes alternativas de ac-
ceso a la vivienda. AdemÆs, el precio relativo de compra de la vivienda, as￿
como la renta y otras caracter￿sticas del agente, actœan como determinantes
de la opci￿n de compra. Finalmente, la existencia de incentivos ￿scales a la
compra de vivienda provoca distorsiones en el precio relativo y, si la magnitud
de los incentivos depende de caracter￿sticas individuales, el sistema introducirÆ
heterogeneidad en el precio relativo ￿nal al que se enfrentan los agentes.
El modelo emp￿rico a estimar se resume en tres ecuaciones, siendo las variables
dependientes el ahorro ￿scal por concepto de adquisici￿n de vivienda, la diferen-
cia de utilidad entre las opciones de tenencia y el incremento potencial en el
ahorro ￿scal por vivienda. En forma resumida, el modelo puede expresarse de
la siguiente manera:
y￿
i = Xi￿ + u￿










2i ecuaci￿n de aumento potencial en ahorro ￿scal (3)
donde, y￿
i denota el ahorro ￿scal en vivienda, w￿
1i la diferencia de utilidad entre
la opci￿n de propiedad y otras opciones, w￿
2i el incremento potencial en el ahorro
￿scal, y Xi;Z1i;Z2i son vectores de caracter￿sticas de la unidad ￿scal i.
En la ecuaci￿n (1) se incluye el ahorro ￿scal por concepto de vivienda como
variable dependiente, en relaci￿n con las caracter￿sticas de la unidad familiar,
7suponiendo su linealidad. La variable dependiente de la ecuaci￿n (2) viene dada
por la diferencia en el valor de la funci￿n de utilidad indirecta valorada en
la opci￿n de compra de la vivienda frente a las otras alternativas de acceso.
Finalmente, la variable dependiente de la ecuaci￿n (3) se corresponde con el
incremento del ahorro ￿scal del individuo asociado a un aumento en la inversi￿n
en vivienda habitual, que adoptarÆ un valor positivo siempre que el hogar no
estØ afectado por los l￿mites legales a las deducciones.




















Esta especi￿caci￿n permite estimar los parametros de forma consistente y
analizar las interrelaciones entre errores asociados a los procesos que determinan
el ahorro ￿scal, la decisi￿n de forma de tenencia y el incremento potencial en el
ahorro ￿scal. Es decir, permite detectar si existen caracter￿sticas no observables
que afectan simultÆneamente a las distintas decisiones. As￿, a travØs del con-
traste de la hip￿tesis ￿12 = 0 se analiza la presencia de una relaci￿n estad￿sti-
camente signi￿cativa entre el proceso que determina la decisi￿n de tenencia y el
que determina llegar al l￿mite de deducci￿n. Particular importancia presentan
los contrastes referidos a ￿u1 y ￿u2, debido a que rechazar la hip￿tesis de que los
mismos son cero implica detectar la presencia de sesgo de selecci￿n end￿gena en
el proceso que determina la magnitud del ahorro ￿scal derivado de la propiedad
de la vivienda. La presencia de sesgo de selecci￿n en el caso de la decisi￿n
de tenencia tiene una interpretaci￿n directa: implica que existen variables no
observables que afectan tanto a la decisi￿n de tenencia como a la cuant￿a del
ahorro ￿scal. En tanto que, si ￿u2 es signi￿cativamente distinto de cero, habr￿a
evidencia de que los agentes tienen en cuenta los topes legales en sus decisiones
(por ejemplo, la forma de repago de la ￿nanciaci￿n ajena) y, por lo tanto, de
que la probabilidad de alcanzar dichos l￿mites es end￿genamente determinada.
En la prÆctica no se observa ninguna de las variables dependientes antes
descritas. Con relaci￿n al rØgimen de tenencia s￿lo se observa si se opt￿ o no
por adquirir la propiedad, pudiendo concluirse que la utilidad asociada a la
opci￿n de compra supera a la de las restantes alternativas, lo cual implica que
w￿
1i > 0: Esto da lugar a la de￿nici￿n de una variable ￿cticia D1i que adopta
el valor 1 en el caso de propiedad y el valor 0 en caso contrario, quedando la
8ecuaci￿n (2) representada a travØs de:
D1i = 1(w￿
1i > 0) = 1("1i > ￿Z
0
1i￿1): (4)
En relaci￿n con el proceso de￿nido por la tercera ecuaci￿n, lo que se observa
es si el agente podr￿a o no incrementar el ahorro ￿scal derivado de la propiedad
de su vivienda habitual. Se de￿nen entonces dos variables: a) yi que corresponde
al tope legal de ahorro ￿scal para el individuo i y b) la funci￿n indicador D2i
que adopta el valor 0 si el ahorro ￿scal del individuo es igual a ese tope y el
valor 1 en caso contrario, caso en el cual el individuo estÆ en condiciones de
incrementar su ahorro ￿scal. De esa manera queda rede￿nida la ecuaci￿n (3)
como
D2i = 1(w￿
2i > 0) = 1("2i > ￿Z
0
2i￿2): (5)
El ahorro ￿scal derivado de la propiedad de la vivienda habitual observado




yi) si D1i = 1: (6)
Las ecuaciones (6), (4) y (5) de￿nen tres tipos de casos relevantes. En
primer lugar, para los no propietarios (D1i;D2i) = (0;1) y no se observa el
ahorro ￿scal (el importe de las deducciones serÆ cero). En segundo lugar, para
los propietarios que realizan deducciones inferiores a los mÆximos establecidos
se observan (D1i;D2i) = (1;1) y yi = y￿
i . Finalmente, para los propietarios que




Las estimaciones de la ecuaci￿n de ahorro ￿scal se basan en los casos men-
cionados en segundo lugar, es decir, de propietarios no afectados por los l￿mites
legales. Si se de￿ne el suceso ￿ = fw￿
1i > 0;w￿
2i > 0g, entonces la ecuaci￿n de
ahorro se estima para los casos para los cuales ￿ se veri￿ca. Es decir, se analiza la
esperanza de y￿




















con j;k = 1;2 y j 6= k: N￿tese que, si ￿12 = 0, entonces las expresiones de ￿ji







Dado que para los agentes que veri￿can ￿; yi = y￿
i , entonces la ecuaci￿n de
ahorro queda rede￿nida como
yi = X
0
i￿ + ￿u1￿1i + ￿u2￿2i + vi: (7)
5En el ApØndice A se incluye el desarrollo de la esperanza condicional de la variable ahorro
￿scal.
93.3 Proceso de estimaci￿n
El proceso de estimaci￿n sigue tres pasos o etapas. En primer lugar se estima un
probit bivariante asociado a la tenencia de vivienda y al l￿mite legal de deducci￿n






￿12), se calculan los valores estimados de ￿1i y ￿2i. En el caso de que
la hip￿tesis ￿12 = 0 no se rechace, los procesos asociados a la tenencia y el
l￿mite de deducci￿n legal son independientes y, por lo tanto, las estimaciones se
realizan a travØs de dos probits univariantes.
En segundo lugar, se estima la ecuaci￿n de ahorro ￿scal utilizando los casos
de tenencia en rØgimen de propiedad para los cuales los l￿mites legales a las
deducciones no son vinculantes, e incluyendo los factores de correcci￿n del sesgo







￿2i + ￿i (8)






; j = 1;2; i = 1;::N:
Para realizar la estimaci￿n se utiliza la tØcnica de m￿nimos cuadrados ordi-
narios (MCO), la cual permite estimar ￿ de forma consistente, efectuÆndose el
cÆlculo de los errores estÆndar de tambiØn de forma consistente segœn la f￿r-
mula extra￿da de Arellano, Bover y Labeaga (1999) y explicada en el ApØndice
B. Adicionalmente, para evaluar la importancia del sesgo muestral se aplica el
procedimiento bootstrap.
4 Resultados emp￿ricos
Para realizar la estimaci￿n se utiliza una secci￿n cruzada compuesta por las
declaraciones de renta correspondientes al aæo 1993, realizadas por 5647 unidades
￿scales espaæolas (6672 declarantes), proporcionada por el Instituto de Estudios
Fiscales.
En la muestra analizada el porcentaje de propietarios alcanza al 65%. La
diferencia con los resultados de la Encuesta de Presupuestos Familiares (EPF),
segœn la cual dicho guarismo asciende al 80%, estÆ originada en la diferente
de￿nici￿n de la unidad muestral. Mientras la EPF utiliza como unidad mues-
tral el hogar, en el panel del IRPF la unidad es el sujeto pasivo de este impuesto;
es decir, s￿lo incluye a aquellas personas que forman el nœcleo central del hogar
(el individuo o la pareja) y a los restantes miembros del hogar que son econ￿mi-
camente dependientes. En el Cuadro 2 se presenta un resumen de las ecuaciones
10estimadas, as￿ como una descripci￿n sintØtica de los regresores utilizados. 6
En primer lugar se procede a realizar el contraste de la hip￿tesis nula de que
las perturbaciones de los mecanismos de censura asociados a tenencia y l￿mite
legal a las deducciones no estÆn correlacionados. El estad￿stico del contraste,
que sigue una distribuci￿n ￿2 con 1 grado de libertad, adopta el valor 0.33 en
la muestra completa y el valor 0.75 en la muestra de compras recientes, por lo
cual no se rechaza la hip￿tesis nula en ninguno de los dos casos.
Este resultado estÆ indicando que las variables no observables que afectan la
decisi￿n de tenencia no estÆn correlacionadas con las no observables que inciden
en la probabilidad de que el hogar alcance los l￿mites legales a las deducciones
por vivienda habitual. Dado entonces que no se encuentra evidencia en contra
de esta hip￿tesis, corresponde realizar la estimaci￿n de dichas ecuaciones (y de
los correspondientes factores de correcci￿n que se incluyen en la estimaci￿n de
la ecuaci￿n de ahorro) de forma univariante.
En los Cuadros 3 y 4 se incluyen las estimaciones, para el aæo 1993, correspondientes
a los modelos probit univariante de las ecuaciones de tenencia (4) y de aumento
potencial en el ahorro ￿scal (5). En las subsecciones siguientes se analizan en
detalle dichos resultados y los correspondientes a la ecuaci￿n del ahorro ￿scal
(8) los cuales son informados en el Cuadro 5.
4.1 Decisi￿n de tenencia
Los regresores incluidos en la ecuaci￿n de tenencia (4) pueden agruparse en:
renta, tipos impositivos, otras caracter￿sticas econ￿micas, caracter￿sticas demo-
grÆ￿cas y localizaci￿n geogrÆ￿ca.
De forma similar que en Rosen (1979) y JaØn y Molina (1994) los resul-
tados muestran que el efecto de la renta es positivo. MÆs espec￿￿camente, la
probabilidad de poseer la propiedad de la vivienda habitual se incrementa a tasa
decreciente con la renta.7 Cabe destacar que el valor absoluto de los coe￿cientes
es mayor en la submuestra de compras recientes, lo que implica una pendiente
de la relaci￿n renta-probabilidad de compra mayor, pero una relaci￿n mÆs c￿n-
cava. Otras dos variables que resultan altamente signi￿cativas son las variables
￿cticias jubilados y estado civil, presentando ambas signos positivos.
6Para una descripci￿n en detalle de esta base de datos, as￿ como de los art￿culos que han
utilizado la informaci￿n en ella contenida ver Ayala, Onrubia y Ruiz-Huerta (2000). A su
vez en ApØndice de Sanroman, G. (2000) ftp://ftp.cem￿.es/mt/00/t0009.pdf se incluye una
descripci￿n detallada de las variables utilizadas.
7Para captar el efecto de la renta se incluyeron Østa y su cuadrado. El coe￿ciente de la renta
es positivo, mientras que el de su cuadrado es negativo, siendo ambos altamente signi￿cativos
en las dos submuestras.
11Dado que la renta aparece como un determinante decisivo de la decisi￿n, en
las Figuras 1 y 2 se gra￿can probabilidades de poseer la propiedad de vivienda
segœn el nivel de renta. En la Figura 1 se consideran las simulaciones a partir de
las estimaciones con toda la muestra para matrimonios y no matrimonios. Las
simulaciones se realizan para hogares residentes en Madrid, en los que no habr￿a
ascendientes y considerando niveles de renta desde 1 mill￿n hasta 10 millones
de pesetas de 1993. El resto de las variables se ￿jan en los valores promedio
de cada grupo. En la Figura 2 el procedimiento es idØntico pero se incluyen
las estimaciones hechas con la muestra de arrendatarios y compras recientes.
Como se puede observar en toda la muestra el porcentaje de propietarios es
muy elevado para todos los niveles de renta. Debido a ello el efecto de la renta
en la probabilidad de tenencia en propiedad es limitado si se consideran todos
los casos pero muy pronunciado si s￿lo se tienen en cuenta los casos de compras
recientes. TambiØn puede observarse que la probabilidad de poseer la propiedad
de la vivienda es notoriamente mÆs alta en el caso de los matrimonios.
El coe￿ciente de la variable ￿cticia que adopta el valor 1 si el declarante o su
c￿nyuge estÆn jubilados es positivo y altamente signi￿cativo en la muestra total,
pero pierde signi￿caci￿n cuando se considera la muestra de compras recientes.
Este hecho podr￿a ser explicado por el efecto de que hogares con individuos de
edad avanzada y un nivel de renta dado son en promedio mÆs ricos que hogares
de individuos j￿venes con igual renta observada, justamente debido a que poseen
la propiedad de su vivienda y a que en el mercado existen imperfecciones que
les impiden ajustar la inversi￿n o el gasto en vivienda.
Ninguna de las tres variables incluidas para captar directamente la incidencia
de los impuestos (tipo marginal del cabeza de familia, tipo marginal del segundo
perceptor y variable ￿cticia que adopta el valor 1 si el agente no puede deducir
parte del alquiler de la vivienda) resulta individualmente signi￿cativa y tampoco
son conjuntamente signi￿cativas las variables que captan los tipos marginales,
segœn el contraste de Wald.
Otras caracter￿sticas econ￿micas del agente s￿ resultaron ser signi￿cativas en
la decisi￿n de tenencia. Los hogares que cuentan con ingresos provenientes del
trabajo dependiente exhiben una mayor probabilidad de ser propietarios de su
vivienda. Sin embargo, una excesiva concentraci￿n de la renta en el trabajo
dependiente reduce dicha probabilidad, segœn muestra la signi￿caci￿n y el signo
de la variable correspondiente. TambiØn se observa que aquellos hogares con
ingresos provenientes de actividades profesionales independientes presentan, en
12promedio, una probabilidad menor de ser propietarios de su vivienda habitual
en el conjunto de la muestra. En la submuestra de compras recientes, en cambio,
esta œltima variable no es signi￿cativa.
Entre las restantes variables que recogen la composici￿n del hogar se destaca
el coe￿ciente positivo y el cambio de signi￿caci￿n en la variable ￿cticia que
recoge la presencia de hijos. Adicionalmente, se realiz￿ un contraste de Wald
para evaluar la signi￿caci￿n conjunta de las variables nœmero de integrantes,
presencia de hijos y de ascendientes, encontrando que Østas son signi￿cativas
para la muestra completa pero no en la submuestra de compras recientes.
Finalmente, se incluyeron variables ￿cticias que distinguen a 16 Comu-
nidades Aut￿nomas y permiten captar el efecto de, entre otros aspectos, diferen-
cias en los precios de la vivienda en las diferentes Comunidades.8
En resumen, se encuentra que los hogares con mayor nivel de renta, de
jubilados, casados, con hijos y ocupados son los que tienen mayor probabilidad
de ser propietarios de su vivienda habitual.
4.2 Incremento potencial en el ahorro ￿scal
La renta, el estado civil y la condici￿n de actividad son caracter￿sticas estad￿s-
ticamente signi￿cativas en la determinaci￿n de la probabilidad de que el agente
se vea limitado en sus deducciones por los l￿mites legales. En el Cuadro 4 se
presentan los resultados obtenidos en la estimaci￿n de esta ecuaci￿n.
El signo de las variables renta y estado civil es negativo en todas las esti-
maciones. En la muestra total tambiØn es negativo el coe￿ciente de la variable
￿cticia de jubilado, lo cual indica que los matrimonios de jubilados de rentas
altas son los que exhiben una mayor probabilidad de ser afectados por los l￿mites
legales (y por lo tanto una menor probabilidad de poder incrementar el ahorro
￿scal). Matizando esta conclusi￿n, el coe￿ciente del tipo impositivo marginal
del primer perceptor es positivo y altamente signi￿cativo. En la submuestra
de compras recientes, en cambio, la condici￿n de actividad operar￿a en sentido
contrario, ya que el signo de la variable ￿cticia jubilado es positivo. AdemÆs, el
tipo impositivo del primer perceptor no es signi￿cativo en esta submuestra.
8Debido a las caracter￿sticas particulares del sistema ￿scal del Pa￿s Vasco y del de Navarra
la muestra no contiene observaciones provenientes de estas Comunidades.
134.3 Ecuaci￿n de ahorro ￿scal
La magnitud del ahorro ￿scal asociado a la vivienda habitual equivali￿ aproxi-
madamente a la dØcima parte de la recaudaci￿n por IRPF de 1993 en el conjunto
de la muestra y a la tercera parte de la cuota impositiva l￿quida para los agentes
que hab￿an adquirido recientemente su vivienda, segœn puede observarse en el
Cuadro 1.
A partir de la estimaci￿n de la ecuaci￿n (8) pueden identi￿carse los princi-
pales determinantes ex￿genos de la heterogeneidad en la magnitud del ahorro
￿scal. La estimaci￿n se realiza para los casos de propietarios no afectados por
los l￿mites de deducci￿n, que alcanzan a 2902 en la muestra total y a 482 en la
submuestra de compras recientes.
Para estimar esta ecuaci￿n se utilizaron dos especi￿caciones alternativas,
incluyendo el tipo impositivo marginal del primer y el segundo perceptor en la
primera y el tipo medio de la unidad familiar en la segunda. Finalmente, se opt￿
por la ecuaci￿n que intenta captar la estructura ￿scal a travØs del tipo medio,
debido a que esta variable resulta signi￿cativa, al contrario que el tipo marginal.
AdemÆs, no se registran diferencias relevantes en los restantes coe￿cientes entre
ambas especi￿caciones.
El coe￿ciente del tipo medio es signi￿cativo positivo en ambas submuestras,
mientras que la variable renta no result￿ signi￿cativa al 5% en ninguna de las
mismas.
En el Cuadro 5 es posible deducir que los propietarios de su vivienda habitual
no afectados por los l￿mites legales aumentan su ahorro ￿scal, en media, en unas
3400 y 9300 pesetas por cada punto porcentual adicional del tipo medio imposi-
tivo, en la muestra total y en la submuestra, respectivamente. En consecuencia,
la estructura de escalas del IRPF aparece como un importante determinante de
la magnitud del ahorro ￿scal. Esto, a su vez, aporta evidencia respecto a que el
rØgimen ￿scal afectar￿a a la cantidad invertida en vivienda habitual.
La no inclusi￿n de las variables ocupaci￿n, actividad profesional, as￿ como
las variables ￿cticias Comunidad Aut￿noma responde a que Østas no son sig-
ni￿cativas en esta ecuaci￿n y fundamentalmente a que las mismas desempeæan
un rol importante en la medida en que permiten identi￿car los parÆmetros de
esta ecuaci￿n asociados con los factores de correci￿n asociados a las decisiones
de tenencia y l￿mites legales. As￿ es posible evaluar el sesgo de selecci￿n, el cual
en el caso del asociado al mecanismo de censura originado en la decisi￿n de
14tenencia resulta signi￿cativo en la submuestra de compras recientes. El sesgo
asociado a la censura superior por existencia de l￿mites legales, en cambio, es
signi￿cativo en la muestra total. AdemÆs, al efectuar la estimaci￿n incluyendo
las inversas del ratio de Mills se observan cambios relevantes tanto en el valor de
los coe￿cientes como en su nivel de signi￿caci￿n por lo cual se toma en cuenta
los valores de la ecuaci￿n que incluye dichos tØrminos.
El coe￿ciente de la variable raz￿n intereses/amortizaciones es positivo y al-
tamente signi￿cativo en la muestra total. Asimismo, no es signi￿cativo en la
muestra de compras recientes. Ello permitir￿a corroborar que el mismo es una
buena aproximaci￿n de la inversa de la antig￿edad de la hipoteca.
Finalmente, para evaluar la importancia del sesgo muestral originado en la
introducci￿n de las estimaciones de las inversas del ratio de Mills, se procedi￿
a aplicar el procedimiento de bootstrap, realizando 1000 reposiciones. Los resul-
tados indican que (como era esperable debido a que el tamaæo de la muestra es
grande) no es estad￿sticamente relevante la presencia de sesgo muestral en las
estimaciones de los coe￿cientes de la ecuaci￿n de ahorro.
5 Conclusiones
En este trabajo se han identi￿cado emp￿ricamente los determinantes de la de-
cisi￿n de tenencia de la vivienda habitual, del ahorro ￿scal derivado de su
propiedad y del efecto de la existencia de l￿mites legales a dicho ahorro, para
el caso espaæol. La especi￿caci￿n emp￿rica sigue el procedimiento bietÆpico de
Heckman; las estimaciones, por lo tanto, se realizan a partir de una modelizaci￿n
conjunta de los procesos en cuesti￿n.
Utilizando datos de 5647 unidades ￿scales (en 6672 declaraciones de renta del
aæo 1993) se ha mostrado que la estructura ￿scal actœa como un determinante
de la cuant￿a invertida en vivienda.
Los resultados de las estimaciones permiten a￿rmar que la renta actœa
como un importante determinante de la decisi￿n de tenencia, observÆndose una
relaci￿n positiva entre la renta y la probabilidad de compra de la vivienda ha-
bitual. TambiØn la composici￿n de la familia y en particular el estado civil
aparecen como determinantes de esa decisi￿n. Estos resultados concuerdan con
los obtenidos por Rosen (1979), JaØn y Molina (1994) y Berkovec y Fullerton
(1992). AdemÆs, se identi￿ca una relaci￿n positiva entre el tipo impositivo
medio y la magnitud de los ahorros ￿scales asociados a la vivienda habitual.
15Finalmente, en este trabajo se encuentra evidencia de un sesgo de selecci￿n
end￿geno, asociado ya sea a la decisi￿n de adquisici￿n de vivienda y/o a las
decisiones que determinaban que los hogares alcanzaran los l￿mites impuestos
legalmente a las deducciones.
Es importante acotar que la capacidad de evaluar el efecto de la ￿scalidad
usando una secci￿n cruzada es limitado por el hecho de que s￿lo se observan
las decisiones de los agentes bajo un rØgimen ￿scal dado. No obstante lo cual,
en este trabajo se puede concluir que el sistema ￿scal espaæol, a travØs de la
posibilidad de deducir de los pagos del IRPF parte de los gastos por la compra
de vivienda implicaba una distorsi￿n heterogØnea en el precio relativo de compra
frente alquiler y un efecto sobre el gasto en vivienda de los agentes. Ello debido
a la existencia de sesgos de selecci￿n y, ademÆs, a que la renta y la composici￿n
de la familia constitu￿an simultÆneamente los principales determinantes de la
decisi￿n de tenencia y las principales fuentes de heterogeneidad en los pagos y
deducciones del IRPF vigente en 1993.
16ApØndice A. Esperanza de la variable ahorro ￿scal
Para obtener la esperanza de la variable ahorro ￿scal, sujeta a truncamiento
inferior y superior, hemos seguido los procedimientos desarrollados por Pudney
(1989, pag. 311).
Sea ￿ = fw￿
1i > 0;w￿









tribuci￿n conjunta de los errores, condicionada al suceso ￿ estÆ dada por
























c2 f(u;"1;"2)d"2d"1du, lo cual permite es-
cribir la distribuci￿n marginal de los errores de la ecuaci￿n de ahorro ￿scal,
condicional a ￿ como











E(u j ￿) = E [(u j "1;"2) j ￿]
Bajo los supuestos planteados




















































































17ApØndice B. Errores estÆndar
Los errores estÆndar de la ecuaci￿n 8 se obtienen aplicando el procedimiento
considerado en Arellano M., Bover O. and J.M. Labeaga (1999). Sea ￿ el vector










































donde ￿i = ￿(￿zi).
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20Cuadro 1: Estad￿sticas IRPF y deducciones por vivienda
No. Cuota l￿quida Deducciones Ded./Cuota
de obs. (en miles de pesetas 1993) en porcentaje
Todos los casos 5647 350 33 9.4
No propietarios 1976 215 nc nc
Propietarios 3671 422 49 11.6
Propietarios que deducen
menos que l￿mite legal 2902 501 43 8.6
Propietarios recientes 713 514 189 36.8
Propietarios recientes que deducen
menos que l￿mite legal 482 567 177 31.2
Cuadro 2: Variables utilizadas
Variables dependientes
D1i RØgimen tenencia de la vivienda habitual (1=propiedad, 0=otros)
D2i Incremento potencial en ahorro ￿scal (1=positivo, 0=cero)
yi Ahorro ￿scal por deducciones s/vivienda habitual (miles de pesetas)
Regresores
Z1i Renta, Renta al cuadrado, Dtos. por alquiler, Tipo marginal 1,
Tipo marginal 2, Ocupaci￿n, Ratio renta laboral-renta total,
Act. Profesional, Jubilado, Estado Civil, Nro. integrantes,
Hijos, Ascendientes, Comunidad Aut￿noma
Z2i Renta; Tipo marginal 1, Tipo marginal 2, Nro. de hijos,
Nro. de ascendientes, Jubilado, E.Civil, C. Aut￿noma
Xi Renta, Renta laboral-renta total, Tipo Medio,
Intereses-Amortizaciones, Nro. hijos, Nro. ascendientes,
Jubilado, Estado Civil, Inversas ratio de Mills
Descripci￿n de los regresores
Renta Renta de la unidad ￿scal (millones de pesetas)
Renta al cuadrado Renta al cuadrado
Dtos. por alquiler Dummy: 1 = No es posible deducir alquileres
Jubilado Dummy: 1 = Jubilado
Ratio renta laboral-renta Renta salarial de la unidad dividido renta total (%)
Tipo marginal 1 Tipo impositivo marginal del 1er.perceptor (%)
Tipo marginal 2 Tipo impositivo marginal 2o. perceptor (%)
Tipo Medio Tipo impositivo medio de la unidad ￿scal (%)
Nro. integrantes Nœmero de integrantes de la unidad familiar
Hijos Dummy: 1=existen descendientes
Ascendientes Dummy: 1= existen ascendientes
Ocupaci￿n Dummy: 1= percibe rentas por trab.depen.
Act. Profesional Dummy:1=percibe rentas por act. prof. indepen.
Estado Civil Dummy: 1=Casados
Nro. de hijos Nœmero de hijos
Nro. de ascendientes Nœmero de ascendientes
Intereses-Amortizaciones Ratio en deducciones por vivienda
Comunidad Auton￿ma Dummies # , #= 1 a 13 y 16 a 18)
21Cuadro 3: Ecuaci￿n de tenencia
Toda la muestra Compras recientes
Coe￿ciente Estad. t(3) Coe￿ciente Estad. t(3)
Renta 0.182 (4.44) 0.462 (6.25)
Renta al cuadrado -0.004 (4.20) -0.019 (5.24)
Dtos. alquiler(1) 0.121 (1.70) -0.100 (0.90)
Tipo marginal 1 0.005 (1.21) 0.007 (0.88)
Tipo marginal 2 0.001 (0.36) 0.001 (0.10)
Ocupaci￿n(1) 0.694 (3.43) 0.706 (2.97)
Act. Profesional(1) -0.505 (4.28) -0.052 (0.29)
Renta laboral-renta -0.012 (5.68) -0.007 (2.89)
Jubilado(1) 0.279 (4.27) -0.399 (3.15)
Estado Civil(1) 0.811 (12.23) 0.586 (5.39)
No. de integrantes -0.042 (1.17) -0.055 (1.11)
Hijos(1) 0.232 (2.94) 0.173 (1.45)
Ascendientes(1) -0.140 (1.63) -0.156 (1.16)
Comunidad Aut￿noma (1) SI SI
No. observaciones 5642 2684
Pseudo R2 0.18 0.24
% propietarios 65 27
Proporci￿n de predicciones correctas (en %)(2)
UNOS 71 73
CEROS 72 75
(1) variable ￿cticia. (2) criterio de asignaci￿n: comparaci￿n con la frecuencia muestral
(3) estad￿stico t, robusto a heterocedasticidad, entre parØntesis.
22Cuadro 4: Ecuaci￿n de aumento potencial en el ahorro ￿scal
Toda la muestra Compras recientes
Coe￿ciente Estad. t(3) Coe￿ciente Estad. t(3)
Renta -0.075 (3.78) -0.066 (2.12)
Tipo marginal 1 0.057 (17.18) 0.006 (0.96)
Tipo marginal 2 0.007 (1.88) 0.005 (0.95)
Nro. de hijos -0.021 (0.81) 0.021 (0.52)
Nro. de ascendientes 0.150 (1.65) 0.202 (1.64)
Jubilado(1) -0.181 (3.32) 0.291 (2.56)
Estado Civil(1) -0.261 (4.84) -0.442 (5.08)
Comunidad Aut￿noma (1) SI SI
No. observaciones 5642 2651
Pseudo-R2 0.13 0.07
% no truncados 85 89
Proporci￿n de predicciones correctas (en %)(2)
UNOS 73 64
CEROS 65 66
(1) variable ￿cticia. (2) criterio de asignaci￿n: comparaci￿n con la frecuencia muestral
(3) estad￿stico t, robusto a heterocedasticidad, entre parØntesis.
Cuadro 5: Ecuaci￿n de Ahorro
Toda la muestra Compras recientes
Renta 2.23 3.59 30.90 22.78
(0.65) (1.22) (2.55) (2.75)
Renta laboral-renta 0.09 0.11 -0.14 -0.14
(2.0) (1.98) (0.98) (0.59)
Tipo Medio 3.39 1.76 0.70 9.33
(3.12) (1.68) (0.15) (1.85)
Nro. hijos 1.85 2.08 -6.05 -4.22
(1.21) (1.30) (1.29) (0.58)
Nro. ascendientes -5.65 -7.97 1.49 -1.81
(1.68) (2.07) (0.15) (0.07)
Estado Civil(1) 10.29 9.17 -6.47 75.23
(1.79) (1.19) (0.28) (1.59)
Jubilado(1) -6.27 -2.34 10.74 -27.36
(1.28) (0.42) (0.42) (0.57)
Intereses/Amortizaciones 13.50 13.56 2.17 1.48
(10.45) (10.49) (2.85) (1.29)
^
￿1(Inversa ratio Mills 1) -7.41 133.18
(0.60) (3.02)
^
￿2(Inversa ratio Mills 2) -87.55 148.80
(3.14) (1.16)
Constante -42.64 -0.04 55.28 -287.14
(3.94) (0.01) (0.99) (2.11)
No. Observaciones 2840 419
R2Ajustado 0.28 0.28 0.53 0.55
Estad￿stico t, robusto a heterocedasticidad en el caso de ecuaciones que
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Figura 1: Probabilidades de poseer la propiedad de la vivienda
habitual, segœn nivel de renta. Toda la muestra.
Figura 2: Probabilidad de poseer la propiedad de la vivienda
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